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??????????????????????????????????????????????????????? ????????????????????
???????? ????????? ???????????????????? ????????????????????????????????????
??????? ??????????? ??? ??? ???? ?????????? ??? ??????? ?????? ??? ??????? ???
????????????????????????????????????? ????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?? ??????????????? ??????????? ??????? ?????? ????????????? ???? ????? ????? ????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????? ????
??????????????????????????????? ????????????????????????????????????????????
??? ???????????????? ??? ????????? ?????? ?????????? ???????????????????????????
????? ??? ??????????? ??? ???? ????????? ????????? ??? ????????? ???????? ???? ??????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????? ???? ?????? ??? ?????? ??? ???????????? ??????????????? ??????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????? ????????
??????????????????????????????????????? ?????????????????????????? ?????
????????? ??? ???? ?????? ??? ??????????? ???????? ????? ???? ?????????? ??? ????? ???
????????? ??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????
???????? ??? ???? ???? ????????? ??? ??????? ??????????? ?????? ?????? ????????
??????????????????????????????????????????????? ??????????????? ?????????
??????????? ???? ?????? ???????? ????? ????????? ????? ?????? ????????????? ????
?????????????????? ??????????????? ????? ??????? ???????????????? ????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ???????? ????????? ????? ??????? ????? ????? ??? ??????????? ??????
?????????? ???????????????????? ????????????????????????????????????? ???????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????? ??? ???????????????? ??????? ?????? ???? ?????? ????? ?? ???????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????? ?????????? ???????????????????????????? ?????????????????????????
????? ???????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????? ??????????????????
???? ????? ???? ??????? ??? ????? ??????? ?? ???????? ????????? ??? ??????????????
??? ???????? ???? ?? ??????? ???? ??????? ???????????? ??? ??? ?????????? ?????????
??????????? ??? ?????? ??? ???? ????? ?????????? ????? ???? ????? ??? ???? ????????
???????????????????????????????????????????????????????? ??????????????????
?????? ??????? ??? ??????????? ????????? ???????? ????? ??? ???? ???????????? ????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????? ?????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????? ??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????
Table 3. ??????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????
Firm size Number of companies
Companies with
patents (number)
Companies with 
patents (%)
?????????? ??? ?? ???
????? ???? ??? ???
???????????? ???? ??? ???
????? ???? ??? ???
?????? ? ???????????? ????????? ?? ???????????? ???? ??????? ???? ?????????????
????????????????? ?????? ?? ??????? ???????????????????????????????? ?????
??????????????????????????????????????????????????? ????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????? ????????????????????????????????????????????????????????
????????? ?????????????????????? ?????????????????????
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Table 4. ??????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????
Number of 
patents
1 2 to 5 6 to 10 11 to 20 21 to 98 103 to 128 600* Total
?????????? ????? ????? ????? ????? ???? ???? ???? ????
????? ????? ????? ????? ???? ???? ???? ???? ????
???????
????? ????? ????? ???? ???? ???? ???? ???? ????
????? ????? ????? ????? ???? ???? ???? ???? ????
?????????????????????????????? ????????????????????????????????????????????????????????????? ????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????? ??????????????????? ??????? ??????????????????????????
??????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????? ??????????????????????????? ????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ????????? ??????? ????????????? ????? ???????????? ?????????? ?????????
??????????????????? ????????????????????????????????????????????????????????
??? ?????????????????????? ??????????? ??????? ??????????????? ??? ?????????
?????????????????????????????
Table 5. ??????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????
?????????? Independent In a corporate 
group 
Total
Independent 
(%)
In a corporate 
group (%)
Total
?????????? ?? ??? ??? ??? ??? ????
????????? ?? ??? ??? ?? ??? ???
????? 7 ?? ?? ?? ??? ???
????? ??? ???? ???? ??? ??? ????
????????? 373 ??? ???? ??? ??? ???
????? ??? ??? ??? ?? ??? ???
???????????? ???? ???? ???? ??? ??? ????
????????? ???? ??? ???? ??? ??? ???
????? ??? ??? ??? ?? ?? ???
????? ???? ???? ????
???? ????? ?????????? ??????? ??????? ???? ??????? ??? ?????????? ???? ???
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??? ???? ??????? ????????? ???? ????????? ??????????? ????????? ???? ?????????? ???
????????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
Table 6. ???????????????????
Variable Mean Med. Min. Max
???????????? ????? ??????? ???????? ???????
??????????????? ??????? ??????? ???????? ???????
???????????? ??????? ??????? ???????? ???????
???????????? ??????? ??????? ???????? ???????
????????????????????????? ????? ????? ???????? ??????
????????????????????????? ?????? ?????? ???????? ??????
Patents and rates of return
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ?????????? ??????????????? ???? ?????????????????? ???? ??????? ?????? ????
????????????????? ??????? ???? ????? ???? ???????? ??? ???????????? ??? ???? ???????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????? ???????????????????????????????? ?????????????
???????????????????????????????????????????????????????????? ??????????????
??????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
Table 7.?????????????????????? ???? ????????????????????????????????????
??????????????????????
Year INNOV NON-INNOV
????????????
???????????
??????????
p-value
???? ???????? ???????? ?????? ??????
????? ??????? ??????? ?????? ???????
???? ??????? ??????? ?????? ??????
????? ??????? ??????? ?????? ??????
???? ??????? ??????? ?????? ??????
????? ??????? ??????? ?????? ???????
???? ??????? ???????? ?????? ??????
Note: * p-value < 0.05; ** p-value <0.0 1; *** p-value <0.001.
??????????? ??? ???? ???? ???????? ???? ????? ??? ???? ?????? ??? ?? ????????
????????????????? ?????????????????????????????????????????????? ??????????
???? ???? ???????????? ?????????? ???? ???? ???? ??? ???????? ????????? ??? ????
??????? ??????? ???? ???????? ????? ????????? ??? ???? ?????????? ??? ?????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ??????????? ??? ?? ???????? ?????? ?????????? ?????????? ????? ????????
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???? ???? ???? ??????? ????? ???????????? ????????? ????????? ????? ??????????
?????????? ???? ????? ?????? ????????? ????????? ???? ???????????? ??????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????? ???????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????? ?????? ??????? ???????? ??? ???????????? ??????? ?????????????? ????????
????????????????????????????????????????????????????????????
Table 8.? ???? ???????????? ?????? ? ? ??????? ??????? ??? ??????? ?????? ??????
????
??????????
Model 1 OLS,
????????????????????
EBITDA Margin 2007
Model 2 OLS,
????????????????????
EBITDA Margin 2009
Model 3 OLS
????????????????????
EBITDA Margin 2012
????? ????????????????????
??????????
??????????
??????????
?????????
??? ????????????????????????
?????????????
??????????
?????????????
????????????
??????? ?????????????????????
???????????
??????????
??????????
??????????
?????????? ??????????????????????
??????????
??????????
??????????
??????????
????????????????????????
????????????????????
????????????
??????????
???????????
??????????
????????????
??????????
?????
??????????????????????????????
??????????????????
?????????
??????????
?????????
??????????
?????????
??????????
??????????? ???? ???? ????
???????????????????
??????????? ???? ???? ????
?????????????????? ????????? ????????? ?????????
????????????????? ????????? ????????? ?????????
????????? ????????? ????????? ?????????
?????????? ????????? ????????? ?????????
?????????????????? ????????? ????????? ?????????
?????????????????? ????????? ????????? ?????????
?????????????????? ????????? ????????? ?????????
?????????? ????????? ????????? ?????????
??????*??????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????
?????????? ????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ???????????????????????????? ???????????? ???????????????? ???????????????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????? ???????????????????? ??????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????? ????
?? ?????????? ????????? ??? ??????????????? ??? ???? ?????? ?????? ???? ????????
???????? ?????? ?????? ???? ????????????????? ????????? ??? ?????????? ?????? ????
???????????????????????????? ???????????????????????????????????????????????
??????? ???????????????????????????????????????????????????????????????? ????
???????????????????????????????????????????????????????????? ??????? ????????
???????????????????? ????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????
???? ????? ??????????????????????????????????????????????????????????
???? ???? ???????? ???????? ???????? ?????????????? ???? ?????????????? ????
???????????????????????????????? ???????????????????????????? ???????????
??????????????? ???????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????? ??? ????????????
?????????
??????????? ?? ??? ????????????? ????? ?????? ??????????????????????????
??????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????
Table 9.??????????????????? ?????????????????????????????????????????
???????????????
Year INNOV NON-INNOV
????????????
???????????
??????????
p-value
???? ????????? ????????? ???? ??????
????? ?????????? ????????? ???? ??????
???? ????????? ????????? ????? ??????
????? ????????? ????????? ????? ??????
???? ????????? ????????? ????? ??????
????? ????????? ????????? ?????? ??????
???? ????????? ????????? ???? ??????
??????*?????????????????????????????????????????????????????
???? ????? ????? ??? ?? ?????????? ??? ?????? ?????? ??? ???? ????????? ?????
?????? ????? ??????????? ??? ??? ?????????? ??? ???? ????? ?????????????? ???? ?????? ???
??????????? ?????? ?????? ???????? ??? ???????? ?????? ??????????? ??? ?????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
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???????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????? ??????
??? ???? ????? ??????? ??? ??????? ???? ?????????? ?????? ??? ????? ???????
??????????????????? ??? ?????????????????????????? ????????????? ?????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????? ??????
??????????????????????????????????????????????????????????? ?????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????? ????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ??????????? ????????? ??????????????? ???? ??????????? ????????????? ????
?????????? ?????????? ???? ???? ?????? ????? ????? ???????????? ??????????? ????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????? ?????
???????????????????????????????????? ?????????????????????????????????????
?????????????????????????? ???? ???? ?????????? ?????????? ?????? ??????????
??????????????? ????????? ??????????????????????????????????????????? ????????????
????????????????????????????????????????????????????
Table 10.???????????????????? ???????????????????????????????????????
?????????????????
Year INNOV NON-INNOV
????????????
???????????
??????????
p-value
???? ??????? ??????? ?? ??????
????? ??????? ??????? ?? ??????
???? ??????? ??????? ?? ??????
????? ???????? ?????? ????? ??????
???? ??????? ??????? ?? ??????
????? ?????? ??????? ???? ??????
???? ???????? ??????? ?? ??????
??????*?????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????? ??? ??????? ????? ???? ????????? ???? ?????? ?????????? ??????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????? ?????????????????????????????????????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
Table 11.???????????????????? ???????????????????????????????????????
?????????????????
Year INNOV NON-INNOV
????????????
???????????
??????????
p-value
???? ??????? ??????? ?? ??????
????? ??????? ??????? ?? ??????
???? ??????? ??????? ?? ??????
????? ??????? ?????? ?? ??????
???? ?????? ??????? ?? ??????
????? ??????? ?????? ?? ??????
???? ??????? ?????? ???? ??????
??????*?????????????????????????????????????????????????????
???? ?????? ?????? ??????? ????? ?????? ?? ??????? ??????? ? ??????? ??????
???????? ??? ?????????? ????????? ??? ?????????????????? ????????? ??? ????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????? ?????????? ?? ?????????????? ??? ????? ?????? ??????????? ??? ????????
?????? ?????????????? ???????????????? ????? ???????? ??????????? ???? ????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????? ????????????????????????????????????????????
??????????????????????????? ?????????????????????? ???????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?? ????????????????????????????????????
Patents, company’s size and the rates of return
????? ?????????? ??? ???? ??????? ???????????? ???? ???????? ??????? ??? ???????
???????? ????????????? ????????? ?????????????????????????? ??????????????
???????????????????????? ??? ???????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????? ????????????????
?????????? ??? ???? ????? ??????????? ???????? ???????????? ????? ??? ???? ?????????
???? ???? ?????? ?????? ?????? ????? ?????????? ???? ?????? ????? ??????????????
????? ??????? ??? ???? ???? ???? ????????????? ??????????? ???? ????? ?????????
??? ????????? ?????? ??? ??????? ???? ??????? ??????? ??? ???? ??????? ????????? ???????
???? ?????????? ????????? ??? ???????? ??? ???????? ??????? ?????? ???????? ???
???? ??????? ????????? ??? ???? ??? ??????? ??????? ???? ??? ???????? ??????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????? ?????? ???????????????????????????????????????????????????????????
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??? ???? ??????????? ??????? ??????? ???? ???? ????????? ??? ???? ????????? ???????
????????????????????????????????????????????????????????????? ????????????
??????????????????????????????? ?????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????? ??????????? ??????? ?? ????????????????? ?????????? ???????
????????????????????????????????????????????????? ??????????? ??????????????
????????????????????????????????????????????????????????????? ???????????
???????????????? ??? ?????????? ????????????? ????????? ??????????????????????? ???
????????? ? ????????????? ??????????????????????????????????????????? ??????
?????? ????? ???????????????????????????????? ????????????????? ??????????????
???????? ???? ?????????? ???? ?????????????? ????? ???? ?????? ????????????
??????????????????????????????????????
Table 12.? ???? ??????? ?????????????????????? ???? ??? ?????????? ???? ????
???????????????????????????????????????????
Company 
size
INNOV
NON
-INNOV
????????????
???????????
??????????
INNOV
NON
-INNOV
????????????
???????????
??????????
INNOV
NON-
INNOV
????????????
???????????
??????????
INNOV
NON
-INNOV
????????????
???????????
??????????
???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ???? ????
?????
????? ????? ?????
??
??????? ?????? ????
??
??????? ????? ????????
??
??????? ??????? ???????
??
???????
????? ????? ????? ???????????? ???? ????
??
??????? ?????? ???????
??
??????? ??????? ???????
?????
???????
??????
?????? ????? ?????
?????
??????? ???? ????
????
??????? ????? ???????
?????
??????? ??????? ??????
????
???????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
Table 13.? ?????????????????????? ?? ?????????????? ???????????? ??????????
?????????????????????
????????????????????????????
Margin 2012
Model 4 OLS
VERY LARGE
Model 5 OLS,
LARGE
Model 6 OLS,
MEDIUM
????? ????????????????
????????
?????????
?????????
?????????
??? ??????????????????????
????????????
????????????
?????????????
????????????
??????? ????????????????????
???????????
??????????
???????????
??????????
?????????? ???????????????????
??????????
??????????
??????????
??????????
????????????????????????
????????????????????
?????????
?????????
?????????
??????????
???????????
??????????
?????
????????????????????????????
????????????????????
????????
?????????
?????????
??????????
?????????
??????????
??????????? ??? ???? ????
???????????????????
??????????? ??? ??? ???
?????????????????? ???????? ???????? ????????
????????????????? ???????? ???????? ????????
????????? ???????? ???????? ????????
?????????? ???????? ???????? ????????
?????????????????? ???????? ???????? ????????
?????????????????? ???????? ???????? ????????
?????????????????? ???????? ???????? ????????
?????????? ???????? ???????? ????????
Note: *???????????????????????????????????????????????????; ?????????????????????????
???? ?????? ??????? ??? ???? ????????? ??????? ?????????? ???????? ????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????? ???? ?????????????? ???????? ???????? ???? ?????? ???????? ?????? ???????
??????????????????????????????????????? ??????????????????? ????? ????????
?????????????????????? ?????????? ????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????? ????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????
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Patents and revenue dynamics
??????????????????????????????????????????????????????????? ??? ????????????
??????????????? ??????????????????????? ?????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????
??? ???? ???????? ??? ???????? ???????? ????????? ??????? ????? ???? ???????
??????????????? ???????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????? ??????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????? ?????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????? ?????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????? ???????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ??????? ??? ?? ????? ???? ?????????? ?????????? ???? ????????? ??? ????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
????? ?????????? ????????? ??? ????????? ?? ??????????????????? ??? ?????????? ????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????
????????? ???? ?? ????? ??? ?????? ?????????? ??? ????? ????? ??? ???????????
???? ??????????? ??????????? ????????? ????????????? ???? ???? ???? ??? ????
???? ?????????? ??? ???? ?????????? ??? ????? ???? ???????? ????? ?? ???? ?????
??????????????????????????????????
Table 14.???????????????????????????????????????????????????????????
Years INNOV NON-INNOV
????????????
???????????
??????????
p-value
????????? ????? ????? ????? ??????
????????? ?????? ?????? ?? ??????
????????? ?????? ????? ?????? ??????
????????? ?????? ?????? ???? ??????
????????? ????? ????? ?? ???????
????????? ?????? ?????? ?? ???????
????????? ?????? ?????? ???? ???????
????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????? ?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????? ?????? ????? ??? ????? ?????? ???????????? ? ???????? ??????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????????? ???
????????????????????
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